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Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:20 ET
de hoy.

“If you are shopping for
common stocks, choose
them the way you would buy
groceries, not the way you
would buy perfume”.

Benjamin Graham

Axxets semanal

Estados Unidos

*Las ventas minoristas aumentaron un 0.7% mensual en
marzo, superando las expectativas, ademas de que la cifra
de febrero se revisé al alza, con un crecimiento del 0.9% en
lugar del 0.6% previamente reportado.

o Los inicios de viviendas y los permisos de construcci-
on disminuyeron un 14.7% y un 4.3%, respectivamente,
siendo mas débiles de lo previsto.

o Las solicitudes semanales de seguro de desempleo no
experimentaron cambios significativos, manteniéndose
en un minimo de 212,000 aplicaciones.

* El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios alcanzé su
nivel mas alto desde noviembre del afio pasado, cotizando
en aproximadamente 4.6%.

*El FMI mejor6 ligeramente su estimacion de crecimiento
econdémico global para este afio, aumentandola al 3.2% des-
de el 3.1% previsto en enero, destacando que la economia
habia demostrado ser ,sorprendentemente resiliente”.

*La temporada de reportes trimestrales posee apenas un
avance de 14%, en donde las utilidades del S&P 500 crecen
9.4% anual. No obstante, para la siguiente semana habra un
mayor volumen de informacion dado que estara reportando
el 42% de la muestra.

Europa

*La inflacion en el Reino Unido se moderé6 menos de lo
esperado en marzo, situandose en un 3.2% anual en
comparacion con la expectativa del 3.1%. En su forma
subyacente (core), se ubicé en un 4.2% anual (frente al 4.1%
estimado), con los servicios desacelerandose ligeramente
hasta un 6% anual.

«La presidenta del BCE, Christine Lagarde, destacé que
internamente estan observando un proceso desinflacionario
acorde con sus previsiones. Por otro lado, mencion6 que de
no presentarse un ,shock” en este proceso, la institucion
podria comenzar a moderar la politica monetaria restrictiva.

o Por su parte, el vicepresidente Luis de Guindos ratifico
el mensaje de que si las cosas contindan evolucionan-
do como lo han estado haciendo ultimamente, en junio
se podria implementar un recorte en la tasa de referen-
cia.
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Rendimiento de la nota del Tesoro de
2 ainos
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Asia
Japon

*Los pedidos basicos de maquinaria aumentaron un 7.7%
mensual en febrero, lo que representé su mejor desempeno
en un ano.

* Las exportaciones registraron su cuarto mes consecutivo de
avance, luego de crecer un 7.3% anual en marzo, impulsadas
por los envios de automoviles a Estados Unidos.

China

+ Se publicaron numerosos indicadores econémicos, desta-
cando que el PIB del 1724 avanzé 5.3% anual, superando la
estimacion del consenso que era del 4.6%, asi como el 5.2%
del trimestre anterior. En términos trimestrales, la economia
crecio un 1.6%.

o Sin embargo, las ventas minoristas (retail) y la produc-
cion industrial de marzo aumentaron 3.1% y 4.5% anual
respectivamente, ambas cifras por debajo de lo previs-
to.

* En una decision ampliamente esperada por el consenso, el
Banco Popular no modificé su tasa de referencia.

Ameérica Latina
Argentina

*El FMI mantuvo su estimacion de que la economia caera
2.8% en 2024, con una inflacién anual del 150%. La contra-
ccion de este afio es resultado de las medidas de ajuste que
esta implementando el gobierno Milei. Para 2025, se espera
positivamente que la inflacion disminuya a un 45% anual y al
mismo tiempo se produzca un fuerte repunte en la actividad
econdémica del 5%.

Brasil

*La actividad se expandié por segundo mes consecutivo,
después de que el indicador IBC-Br, considerado como un
indicador lider que anticipa el rumbo de la economia, crecié
un 0.4% mensual en febrero.

Meéxico

« La cifra mas reciente publicada por Banxico sefialé que las
reservas internacionales se situaron en US$217bn y en lo
que va de este afio, han aumentado en USS$4.4bn.

« EI FMI ha reducido su expectativa de crecimiento econémico
para este afno a 2.4%, desde 2.7% anterior, reconociendo una
desaceleracion desde el 4T23 y un mayor déficit fiscal. Para
2025, también recort6 la expectativa a 1.4%, ya que se
espera que el nuevo gobierno ajuste severamente el gasto.



Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se conocera la primera estimacion del PIB del 1724 04/25
* En Estados Unidos, se publicaré el ingreso y consumo personal 04/26

En pocas palabras...
Explorando el lado psicolégico de las inversiones

En el mundo de las inversiones, comprender la dinamica de los mercados financieros es crucial. Tan importante
como reconocer los factores psicolégicos que influyen en nuestro proceso de toma de decisiones. En este sentido,
las finanzas conductuales (behavioral finance) abordan los diferentes sesgos y atajos cognitivos que pueden llevar a
los inversionistas a tomar malas decisiones, afectando tanto sus acciones a corto plazo como los resultados a largo
plazo. Al tomar conciencia de este tipo de estados mentales e implementar estrategias para mitigar su impacto, po-
demos mejorar nuestra capacidad para tomar decisiones de inversion racionales y disciplinadas alineadas con nues-
tros objetivos financieros. En este contexto, compartimos algunos puntos que pueden ayudar a mitigar estos sesgos:

+ Racionalidad frente a la aversion a las pérdidas: Cuando nos enfrentamos a pérdidas potenciales, es natural sentir
una fuerte respuesta emocional. No obstante, es esencial resistir el impulso de tomar decisiones poco racionales
motivadas por el miedo. En su lugar, se debe mantener una perspectiva a largo plazo, concentrandose en los funda-
mentales de las inversiones. Revisar regularmente la estrategia de inversion para asegurarse de que esté alineada
con los objetivos financieros, y tolerancia al riesgo, sin duda que ayudara a navegar por mercados turbulentos.

+ Cuidado con el exceso de confianza: La confianza en nuestras habilidades puede ser poderosa, aunque la sobre
confianza puede llevarnos a asumir riesgos excesivos y a tomar decisiones erréneas. En este sentido, se debe tener
presente que nadie puede predecir con certeza los movimientos que eventualmente tendra el mercado, por lo que
un enfoque receptivo y humilde se vuelve crucial. También, ayuda diversificar el portafolio para distribuir el riesgo y
buscar fuentes de andlisis con experiencia en el sector y perspectivas objetivas.

* Cuestionar la mentalidad de rebafio: Es tentador seguir a la multitud, especialmente en tiempos de incertidumbre.
Sin embargo, seguir ciegamente a la multitud puede llevar a la mentalidad de rebafio, que nos motiven a tomar de-
cisiones de inversion desatinadas. En su lugar, se debe trabajar en una mentalidad independiente, apoyandose de
un andlisis e investigacion razonable ante de tomar una decision. Por lo tanto, evaluar la informacion criticamente,
buscando perspectivas diversas, se vuelve indispensable para ir en contra de la corriente cuando esté justificado
basado en un andlisis y convicciones.

En pocas palabras, comprender y gestionar los sesgos conductuales se vuelve esencial, ya que nos permite tomar
decisiones fundamentadas. Acompafiadas del apoyo de un asesor financiero, estas habilidades se convierten en
herramientas clave para desarrollar e implementar estrategias alineadas con los objetivos establecidos. Recorde-
mos que invertir es un proceso a largo plazo, y para navegarlo con éxito se requiere disciplina, paciencia y un com-
promiso con el aprendizaje continuo.

Retornos anuales y caidas intra-anuales del S&P 500
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A pesar de que histéricamente existe una caida promedio intra — anual de 14.2%, los retornos anuales fueron positivos en 33 de los ultimos 44 anos.
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D YTD %

EUR/USD 1.07
USD/ARS 870.75
USD/BRL 524
USD/MXN 17.30
USD/COP 394674
USD/CHF 0.91
GBP/USD 125
USD/IPY 154.58
USD/CNY 724

Fuente: Bloomberg

024 1.06
-0.46 866.75
-2.26 512
-3.79 16.64
-216  3861.60
0.55 0.91
0.08 125
-0.87 153.23
-0.04 724

=335
-716
-7.24
-1.90
-2.35
-7.41

-211

-8.76
-1.94

10Y Goverment Bond Yields

Reference Rates

Fed Funds Rate
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Norte America

us
Canada

Latin America
Argentina [ARS)
Brasil [BRL)
Colombia (COP)
Mexico [MXN)

Europa
Francia (EUR)
Alemania [EUR)
Italia [EUR)
Espafia (EUR)
Suiza [CHF)
Inglaterra (GBP)

Fuente: Bloomberg

Axxets semanal

Yield

J.55
Ehi

4.62
SN

J0.87
alal S
10.96

GRa

(0
2:52
3.94
-
0.79
4.28

YTD (BP)

0.0
=1l

74
64

Fi7
2
100
101

47
49
24
33

74

Max 52 Semanas
113

87084

529

18.49

4717.85

092

1.31

154.79

7.35

Max 52 Semanas

5.33
5.43

.02
4.29

116.19
L2
12.321
10.26

3.60
2:03
S0
4.13
1l 22
4,75

Min 52 Semanas
1.04
21721
470
16.26
373825
0.83
120
133.02
6.88

Min 52 Semanas

4.83
5.04

3.29
Panlizh

68.09
10.29
Q.56
8.56

2.40
1.89
3.46
2.81
0.59
3.43

A
AN



Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 2,599.80 8.02 10.56 2,647.00 2,06050 Tonelada
Cobre 44825 526 1522 44895 351.95 Libra
Oro 2377.80 0.92 1477 2,429.00 1,809.40 Onza Troy
Plata 28.46 0.44 18.14 2991 2085 Onza Troy
Crudo {Brent) 8717 -3.63 1315 97.69 71.28 Barril
Crudo (WTI) 82.86 -3.27 1565 95.03 63.64 Barril
Gasolina 270.43 -352 28.62 299.36 196.72  Galon
Gas Natural 1.80 1.47 -28.56 363 148 MMBTU

Fuente: Bloomberg

Glosario

Coadigo de Divisas

Divisas
ARS Peso argentino  HKD Délar de Hong Kong
AUD Délar australiano JPY Yen japonés
BRL Real brasilefio MXN Peso mexicano
CAD Délar canadiense RUB Rublo ruso
CHF Franco suizo USD Délar estadounidense
CNY Yuan chino MXN Peso mexicano
cop Peso colombiano RUB Rublo ruso
EUR Euro THB Baht tailandés
GBP Libra esterlina USD Délar estadounidense
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Descripcién

Descripcién

bbl barril IMF Fondo Monetario Internacional
BoE Banco de Inglaterra Latam Latinoamérica
Bol Banco de Japén Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres
pb Puntos basicos m b/d Millones de barriles diarios
Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el
Brasil, Rusia, China, India, dinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los
BRICS o M1 c . . .
Sud Africa depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de
ordenes de disposicién negociables
Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en
DCE Flujo de caja descontado M2 efectivo y los depdsitos corrientes (M'I} asi como los dgposnos
de ahorro, los fondos comunes de inversion monetarios y
otros depositos a plazo
Una medicién de la masa monetaria que incluye el M2 y los
DM Mercado desarrollado M3 depoans a muy largo plazo, los fondos institucionales
monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
activos liquidos mayores
Beneficio antes de
EBITDA |ntereS(_es, ]mpuestos, M&A Fusiones y adquisiciones
depreciaciény
amortizacion
ECB Banco Central Europeo MoM Intermensual
Europa del Este, Oriente .
EEMEA Medio y Africa P/B Precio/Valor contable
EM Mercado emergente P/E Ratio precio/utilidad
EMEA '?”fopa' Oriente Medioy PBoC Banco Popular de China
Africa
EPS Beneficio por acciéon PMI indice de Responsables de Compras
ETF Fondos cotizados PPP Paridad de poder adquisitivo
FCF Free cash flow QE Relajacion cuantitativa
Reserva Federal de Estados .
Fed Unidos QoQ Intertrimestral
FFO Fondos_ generados por REIT Fondo de inversion inmobiliaria
operaciones
Comité de Operaciones de L .
FOMC Mercado Abierto ROE Rendimiento de los recursos propios
FX Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido
G10 El Grupo de los Diez RRR Ratio de reservas obligatorias
G3 El Grupo de los Tres VIX [ndice de volatilidad
GDP Producto Interior Bruto WTI Barril tipo "West Texas Intermediate"
HC Divisa segura YoY Interanual
High yield (alta .
HY . YTD del
rentabilidad) Queva delafo
IG Investment grade (grado

de inversién)
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers Association
(VSV). Axxets Management (Schweiz) AG may only transact business or render personalized investment advice in those states
and international jurisdictions where it Is registered, has notice filed, or is otherwise excluded or exempted from registration re-
quirements. The purpose of this material is for information distribution only and should not be construed as an offer to buy or sell
securities or to offer investment advice. Past results are no quarantee of future results and no representation is made that anyone
will or Is likely to achieve results that are similar to those described. An investor should consider his or her investment objectives,
risks, charges and expenses carefully before investing. Information contained herein has been derived from sources believed
to be reliable but is not guaranteed as to accuracy and does not purport to be a complete analysis of the security, company or
industry involved. Different types of investments involve varying degrees of risk, and there can be no assurance that any specific
Investment or strategy will be suitable or profitable for a client's portfolio. Returns do not represent the performance of Axxets
Management (Schweiz) AG or any of its clients. Returns do not reflect the impact of advisory fees. Historical performance results
for investment indexes and/or cateqories, generally do not reflect the deduction of the deduction of advisory fees, brokerage or
other commissions, and any other expenses that a client would have paid or actually paid, the incurrence of which would have
the effect of decreasing historical performance results. There are no assurances that a portfolio will match or outperform any
particular benchmark.

For more information please visit www.axxets.ch
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